




























































Trabalhos para Discussão  Brasília  n° 257  novembro  2011  p. 1-28  





Editado pelo Departamento de Estudos e Pesquisas (Depep) – E-mail: workingpaper@bcb.gov.br 
  
Editor: Benjamin Miranda Tabak – E-mail: benjamin.tabak@bcb.gov.br 
Assistente Editorial: Jane Sofia Moita – E-mail: jane.sofia@bcb.gov.br 
Chefe do Depep: Adriana Soares Sales – E-mail: adriana.sales@bcb.gov.br 
  
Todos os Trabalhos para Discussão do Banco Central do Brasil são avaliados em processo de double blind referee. 
  
Reprodução permitida somente se a fonte for citada como: Trabalhos para Discussão nº 257. 
 
Autorizado por Carlos Hamilton Vasconcelos Araújo, Diretor de Política Econômica. 
 
 
Controle Geral de Publicações 
 
Banco Central do Brasil 
Secre/Surel/Cogiv 
SBS – Quadra 3 – Bloco B – Edifício-Sede – 1º andar 
Caixa Postal 8.670 
70074-900 Brasília – DF 
Telefones: (61) 3414-3710 e 3414-3565 





As opiniões expressas neste trabalho são exclusivamente do(s) autor(es) e não refletem, necessariamente, a visão do Banco 
Central do Brasil. 
 
Ainda que este artigo represente trabalho preliminar, citação da fonte é requerida mesmo quando reproduzido parcialmente. 
 
 
The views expressed in this work are those of the authors and do not necessarily reflect those of the Banco Central or  
its members. 
 




Central de Atendimento ao Público 
 
Banco Central do Brasil 
Secre/Surel/Diate 
SBS – Quadra 3 – Bloco B – Edifício-Sede – 2º subsolo 
70074-900 Brasília – DF 
DDG: 0800 9792345 
Fax: (61) 3414-2553 










Este Trabalho para Discussão não deve ser citado como representando as opiniões do 
Banco Central do Brasil. As opiniões expressas neste trabalho são exclusivamente do(s) 




Este trabalho visa comparar as taxas de juros praticadas por 
cooperativas de crédito e bancos (múltiplos e comerciais) no 
intuito de verificar se existe diferença entre as taxas cobradas 
nas operações de crédito pessoal sem consignação e quais 
seriam os efeitos dessa diferença nas taxa de juros cobradas 
pelos bancos em operações similares. Os resultados 
encontrados mostram que embora as taxas cobradas pelas 
cooperativas de crédito sejam significativamente menores não 
há indícios de que a concorrência exercida pelas cooperativas 
em linhas de crédito pessoal sem consignação exerçam 
pressão suficiente para reduzir as taxas cobradas pelos bancos 
nessa mesma linha de crédito. Também foram encontrados 
resultados que mostram que as cooperativas de crédito tendem 
a ser instaladas em áreas com perfil mais rural, taxas de 
homicídios mais reduzidas, menor densidade demográfica, 
melhor qualidade do sistema judiciário e maior número de 
domicílios com renda per capita entre meio e três salários 
mínimos, ou seja, locais em que há indícios da existência de 
alto capital social. 
Palavras-chave:  Cooperativas de crédito, concorrência 
bancária, taxas de juros, capital social. 
Classificação JEL: G21, E51, C21 
   
                                                            
∗ Agradecemos comentários e as sugestões de Adriana Soares Sales, Eduardo José Araújo Lima e Flávio 
de Melo Pereira do Banco Central do Brasil. 
** Departamento de Estudos e Pesquisas, Banco Central do Brasil. 
3I. Introdução 
Afirma Pinheiro (2008) que o setor cooperativista é de singular importância para 
a sociedade, por promover a aplicação de recursos privados e assumir os riscos 
correspondentes em favor da comunidade em que se desenvolve. As cooperativas se 
constituem como uma associação de pessoas sem fins lucrativos, economicamente 
organizada e democrática, tendo como princípio a adesão livre e voluntária, a 
participação econômica e a gestão exercida pelos cooperados aos quais presta serviços. 
Por esse motivo, é razoável supor que as taxas de juros das operações concedidas por 
essas instituições sejam bastante competitivas, se comparadas às das operações 
similares concedidas por instituições financeiras bancárias. 
Dessa forma, este trabalho visa verificar a existência de possível concorrência 
entre esses dois tipos de instituições financeiras, quais sejam, cooperativas de crédito e 
bancos (múltiplos e comerciais), procurando responder às seguintes questões: 1) Existe 
diferença entre as taxas cobradas por cooperativas e bancos nas operações de crédito 
pessoal sem consignação, acima de R$5 mil? 2) Nos municípios em que existem 
cooperativas, verifica-se redução das taxas praticadas pelos bancos nas operações de 
crédito pessoal sem consignação acima de R$5 mil? 3) Que fatores levam a maior 
incidência proporcional de instalações cooperativas (incluídos os Postos de 
Atendimento Cooperativos – PACs) em um município? 
Além dessa introdução, o trabalho prossegue com a seguinte estrutura: a seção II 
apresenta um panorama sobre as cooperativas de crédito no Sistema Financeiro 
Nacional (SFN); a seção III, a metodologia empregada bem como os resultados 
encontrados; e, na seção IV, são apresentadas as conclusões. 
 
II. Panorama das cooperativas de crédito no Sistema Financeiro Nacional 
O cooperativismo de crédito tem suas origens no final do século XVIII na 
Europa e iniciou-se na América Latina em 1902, na localidade de Linha Imperial, 
município de Nova Petrópolis, RS (Pinheiro, 2008). Segundo o World Council of Credit 
Union (WOCCU), existiam no mundo, em junho de 2011, cerca de 184 milhões de 
membros de 49 mil cooperativas de crédito em 97 países, sendo que em alguns países o 
cooperativismo é uma atividade bastante difundida. Na Alemanha, por exemplo, 
representa cerca de 20% do movimento bancário. 
No Brasil, segundo a Organização das Cooperativas Brasileiras (OCB), em 31 de 
dezembro de 2010 existiam cerca de 6.600 cooperativas, com 9 milhões de associados e 
4quase 300 mil empregados. Dentre esse total de associados, a OCB estima que mais de 
4 milhões pertencem às cooperativas de crédito. 
As cooperativas de crédito brasileiras têm como objetivo principal fomentar as 
atividades do cooperado por meio de assistência creditícia e prestação de serviços de 
natureza bancária (economia solidária e inclusão social). Para atingir esse objetivo, elas 
podem captar recursos, conceder empréstimos aos cooperados bem como realizar 
aplicações no mercado financeiro. Atuando dessa forma, as cooperativas de crédito se 
equiparam às instituições financeiras, sendo autorizadas, reguladas e supervisionadas 
pelo Banco Central do Brasil. Todavia, as operações das cooperativas de crédito estão 
restritas ao seu quadro de associados, e seus resultados são distribuídos aos seus 
integrantes, dependendo do volume de operações realizadas durante o exercício. Além 
disso, cada associado representa um voto nas decisões estratégicas. 
Conforme pode ser visto na Tabela 1, devido ao relativo baixo custo de 
operação, as cooperativas de crédito são nitidamente as instituições financeiras de maior 
número no SFN, representando, em dezembro de 2010, cerca de 60% do total 
(percentual que vem se conservando nos últimos quatro anos). 
 













Banco Múltiplo  BM  135  140 139 137 
Banco Comercial
1  BC 20  18  18  19 
Caixa Econômica Federal  CE  1  1 1 1 
Banco de Desenvolvimento  BD  4  4 4 4 
Banco de Investimento  BI  17  17 16 15 
Banco de Câmbio  B Camb        2 
Sociedade  de  Arrendamento  Mercantil  SAM  38  36 33 32 
Sociedade de Crédito, Financiamento e Investimento  SCFI  52  55  59  61 
Sociedade de Crédito Imobiliário
2 e Associação de  
Poupança e Empréstimo 
SCI e APE  18  16  16  14 
Sociedade Corretora de Títulos e Valores Mobiliários  SCTVM  107  107  105  103 
Sociedade Corretora de Câmbio  SCC  46  45  45  44 
Sociedade Distribuidora de Títulos e Valores Mobiliários  SDTVM  135  135  125  125 
Agência  de  Fomento  AG  FOM  12  12 14 15 
Companhia Hipotecária  CH  6  6 6 7 
Cooperativa  de  Crédito  COOP  1.465  1.453 1.405 1.370 
Sociedade de Crédito ao Microempreendedor  SCM  52  47  45  45 
Sociedade  Administradora  de  Consórcio  CONS  329  317 308 300 
TOTAL  2.437  2.409  2.339  2.294 
Fonte: Banco Central do Brasil – Unicad 
1/ Inclui bancos estrangeiros (filiais no país) 
2/ Inclui sociedades de crédito imobiliário (Repassadoras / SCIR) que não podem captar recursos do público 
 
5Ao verificar a distribuição geográfica das cooperativas de crédito no território 
brasileiro, percebe-se grande heterogeneidade. De acordo com os dados da Tabela 2 e 
com os da Figura 1, os municípios das regiões Sul e Sudeste são os que possuem, 
proporcionalmente, mais cooperativas. Merecem destaque também os estados de 
Rondônia e Mato Grosso com proporção de municípios atendidos superior à média 
nacional (10,3%), sendo que, excluindo o Distrito Federal, por sua peculiaridade 
administrativa, Rondônia é o estado brasileiro com o maior percentual de municípios 
com cooperativas (26,9%). 
Ainda na Tabela 2, outra métrica relavante a ser observada é a proporção de 
municípios atendidos por alguma instalação cooperativa, seja ela a sede cooperativa, 
seja um PAC. Se por um lado apenas 10,3% dos municípios brasileiros possuem uma 
sede cooperativa em seu território, esse percentual mais que triplica (38,8%) quando 
consideramos tanto a sede como os PACs. Em alguns estados da região Sul, esse 
percentual de municípios atendidos chega a apresentar média superior a 75%. 
 
Tabela 2 – Distribuição de cooperativas de crédito por unidade da Federação 
           
Data-base: dez/2010 
















         
Distrito Federal  1  1  1  100.0%  100.0% 
Rio Grande do Sul  496  77  415  15.5%  83.7% 
Espírito Santo  78  11  64  14.1%  82.1% 
Santa Catarina  293  70  232  23.9%  79.2% 
Mato Grosso  141  15  98  10.6%  69.5% 
Paraná 399  74  277  18.5%  69.4% 
Minas Gerais  853  108  477  12.7%  55.9% 
Rondônia 52  14  29  26.9%  55.8% 
Mato Grosso do Sul  78  5  33  6.4%  42.3% 
Rio de Janeiro  92  16  34  17.4%  37.0% 
São Paulo  645  91  222  14.1%  34.4% 
Goiás 246  15  53  6.1%  21.5% 
Bahia 417  28  81  6.7%  19.4% 
Pernambuco 185  14  31  7.6%  16.8% 
Roraima 15  1  2  6.7%  13.3% 
6           
Data-base: dez/2010 
















Ceará 184  11  21  6.0%  11.4% 
Rio Grande do Norte  167  3  17  1.8%  10.2% 
Paraíba 223  3  22  1.3%  9.9% 
Acre 22  1  2  4.5%  9.1% 
Alagoas 102  4  9  3.9%  8.8% 
Amazonas 62  1  5  1.6%  8.1% 
Tocantins 139  2  11  1.4%  7.9% 
Sergipe 75  2  5  2.7%  6.7% 
Piauí 224  1  8  0.4%  3.6% 
Pará 143  3  5  2.1%  3.5% 
Maranhão 217  3  5  1.4%  2.3% 
Amapá 16  0  0  0.0%  0.0% 
TOTAL 5.565  575  2.159  10,3%  38,8% 
Fonte: Banco Central do Brasil e IBGE 
 
 Figura 1 – Distribuição das cooperativas de crédito no território brasileiro 
 
Fonte: Banco Central do Brasil e Google. 
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A atual organização do sistema de cooperativas no Brasil é fruto de um processo 
de evolução na elaboração de normativos cujo marco foi a Resolução no 1.914, de 11 de 
março de 1992, do Conselho Monetário Nacional (CMN), que deu início a um processo 
mais consistente de estruturação e consolidação dessas entidades. Destaca-se, nessa 
organização, a existência de uma estrutura que se baseia em três planos: 
1)  cooperativas singulares, ou de 1º grau: destinadas a prestar serviços diretamente 
aos associados, com obrigatoriedade de número mínimo de vinte cooperados. Não é 
permitida a admissão de pessoas jurídicas com atividades econômicas iguais, ou 
correlatas, às das pessoas físicas que a integram; 
2)  cooperativas centrais e federações de cooperativas, ou de 2º grau: responsáveis 
pela supervisão auxiliar das cooperativas. Atuam de maneira colaborativa com o 
trabalho do Banco Central, são constituídas por cooperativas singulares e que têm como 
objetivo organizar, em maior escala, os serviços econômicos e assistenciais de interesse 
das cooperativas filiadas, integrar, orientar suas atividades e facilitar a utilização 
recíproca dos serviços. Deve haver um número mínimo de três cooperativas singulares 
para a formação de uma cooperativa central. Excepcionalmente, esse tipo de 
cooperativa pode admitir pessoas físicas; 
3)  confederações de cooperativas, ou de 3º grau: constituídas por centrais e 
federações de cooperativas, que têm como objetivo orientar e coordenar as atividades 
das filiadas, nos casos em que o montante dos empreendimentos transcender o âmbito 
de capacidade ou conveniência de atuação das centrais ou federações. Cada 
confederação deve possuir número mínimo de três cooperativas centrais. 
Conforme Pinheiro (2008), sob a ótica da autoridade reguladora, o papel 
desempenhado pelas cooperativas centrais é primordial, cabendo-lhe não só tarefas de 
cunho financeiro, mas também aquelas que contribuem diretamente para 
desenvolvimento em bases sólidas, com elevação dos padrões de qualidade do sistema, 
como capacitar dirigentes, organizar fundos garantidores e produzir relatórios de 
controles internos. Pinheiro (ibid.) afirma que é possível inferir que sem essa estrutura 
vertical o cooperativismo de crédito dificilmente atingiria patamares mais elevados.  
Dados do Unicad
1 mostram que, em dezembro de 2010, 1.036 cooperativas 
singulares estavam vinculadas a algum sistema cooperativo de dois ou três planos, ou 
                                                            
1 Unicad – Informações sobre Entidades de Interesse do Banco Central. É o sistema de cadastro do Banco 
Central cujo objetivo é integrar as diversas bases de informações cadastrais existentes no Banco Central 
8seja, aproximadamente três em cada quatro cooperativas pertenciam a um sistema com 
estrutura de planos (Tabela 3).  
 








Sistema de Cooperativas de Crédito no Brasil – Sicoob  284  20,7% 
Central das Cooperativas de Crédito do Estado de São Paulo – Cecresp  174  12,7% 
Cooperativa Central de Crédito Rural com Interação Solidária – Cresol  140  10,2% 
Sistema de Crédito Cooperativo – Sicredi  131  9,6% 
União Nacional das Cooperativas – Unicred  113  8,2% 
Outros sistemas  194  14,2% 
Independentes 334  24,4% 
TOTAL  1.370 100.0% 
Fonte: Banco Central do Brasil – Unicad 
 
  A evolução das normas do sistema cooperativo brasileiro também alterou 
significativamente a forma de atuação das cooperativas. Apesar de existirem, no Brasil, 
desde o início do século XX, restringiam-se apenas às de categorias profissionais ou às 
de interesse comum. As cooperativas de livre admissão, que podem reunir pessoas ou 
empresas sem qualquer vínculo, só foram efetivamente constituídas após a edição da 
Resolução n
o 3.106, de 25 de junho de 2003, do CMN, em municípios com até 750 mil 
habitantes.  
Em 2007, essa limitação foi elevada para municípios com até 2 milhões de 
habitantes. Com a Resolução nº 3.859, de 27 de maio de 2010, do CMN, permite-se o 
funcionamento em regiões ainda mais populosas, desde que a cooperativa de crédito 
seja filiada a uma central de crédito pertencente a um sistema cooperativo, realize 
contratação de auditoria externa e tenha capital mínimo de R$25 milhões, entre outras 
exigências. 
A Resolução nº 3.859, de 27 de maio de 2010, do CMN, possibilita classificar as 
cooperativas em três principais tipos: 
 
 
                                                                                                                                                                          
em sistema único. Substitui o Cadinf (Cadastro de Instituições Financeiras), o Capef (Cadastro de Pessoas 
Físicas e Jurídicas – administradores e acionistas das instituições financeiras supervisionadas pelo Banco 
Central) e outros sistemas cadastrais dessa autarquia. 
 
91)  Cooperativas de crédito mútuo 
a.  Empregados: constituídas por empregados, servidores e pessoas físicas 
prestadoras de serviço em caráter não eventual pertencentes a mesma entidade, pública 
ou privada. 
b.  Profissionais liberais: constituídas por pessoas que desenvolvam alguma 
profissão regulamentada, como advogados, médicos, contadores. ou que atuem em 
atividade especializada, como pedreiros, eletricistas, padeiros. ou ainda, por pessoas 
cujas atividades tenham objetos semelhantes ou identificáveis por afinidade ou 
complementaridade, como é o caso de arquitetos e engenheiros; médicos e dentistas. 
c.  Empreendedores: constituídas por pequenos e microempresários que se 
dediquem a atividades de natureza industrial, comercial ou de prestação de serviços, 
com receita bruta anual enquadrada nos limites de, no mínimo, R$244.000,00 e, no 
máximo, R$1.200.000,00
2. Nesse tipo de cooperativa, podem ser incluídas as atividades 
descritas para as de crédito rural. 
2)  Cooperativas de Crédito Rural: constituídas por pessoas que desenvolvam 
atividades agrícolas, pecuárias, extrativas ou de captura e de transformação do pescado, 
desde que inseridas na área de atuação da cooperativa. 
3)  Cooperativas de Crédito de Livre Admissão de Associados: são cooperativas 
cujo quadro social é constituído e delimitado conforme a área geográfica. Nesse tipo de 
cooperativa, qualquer grupo de pessoas, desde que resguardadas as exigências da Lei nº 
5.764, de 16 de dezembro de 1971 (Lei das Cooperativas), e das normas regulatórias 
emanadas do Banco Central, pode formar uma cooperativa de crédito. 
A Tabela 4, a seguir, apresenta a distribuição dos diferentes tipos de 
cooperativas de crédito no Brasil em dezembro de 2010. 
 
                                                            
2 Limites fixados pelo art. 2º da Lei nº 9.841, de 5 de outubro de 1999, para empresas de pequeno porte. 
10Tabela 4 – Cooperativas de crédito por tipo 
Data-base: dezembro/2010 
Tipo de cooperativa  Número 
Participação em 
relação ao total 
Participação 
acumulada 
Crédito Mútuo  810  59,1%  59,1% 
Crédito Rural  320  23,4%  82,5% 
Livre Admissão – população até 300 mil habitantes  167  12,2%  94,7% 
Livre Admissão – população de 300 mil a 750 mil habitantes  43  3,1%  97.8% 
Livre Admissão – população de 750 mil a 2 milhões habitantes  21  1,5%  99.3% 
Luzzatti
1 9  0,7%  100,0% 
TOTAL 1.370  100,0%  100,0% 
Fonte: Banco Central do Brasil – Unicad 
1/ Cooperativas tipo Luzzatti eram muito comuns nos anos 40. Referem-se às cooperativas de crédito popular, constituídas sem restrição de associados 
 
III. Metodologia e resultados 
Após essa descrição inicial, para se verificar a existência de possível 
concorrência entre bancos e cooperativas de crédito, a primeira questão que pode 
emergir é se existe diferença entre as taxas de juros cobradas por essas instituições.  
O Sistema de Informações de Crédito (SCR) do Banco Central do Brasil 
possibilita verificar as taxas de juros cobradas apenas nas operações de crédito de 
montante superior a R$5 mil. Se por um lado isso traz limitações ao estudo, por deixar 
grande número de operações fora da análise, por outro auxilia, ao deixar as operações 
mais comparáveis entre si, pois se destinariam a um grupo de tomadores com 
capacidade financeira mais homogênea. Seguindo o mesmo critério de comparação, 
optou-se por analisar, entre as principais linhas de crédito para pessoas físicas, apenas a 
modalidade com maior participação das cooperativas – crédito pessoal sem 
consignação, conforme Tabela 5. 
 
  
11Tabela 5 – Modalidades de crédito para pessoas físicas por segmento de instituição financeira 
Data-base: dezembro/2010 
Modalidade de crédito 
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Financiamentos – Aquisição de Bens 






                          
Fonte: SCR 
 
Uma vez que também não existem no SCR detalhes sobre as condições 
econômicas e financeiras de tomadores individuais de crédito, e que tais informações 
são essenciais na determinação do risco de cada operação de crédito e, por conseguinte, 
na determinação das taxas de juros cobradas, o grau de granularidade utilizado no 
estudo será o de município, pois atualmente é essa a menor granularidade em que estão 
disponíveis informações sobre renda, patrimônio e perfil social dos tomadores de 
crédito. 
As informações coletadas sobre as características da população dos municípios 
são provenientes especialmente, mas não exclusivamente, dos dados do Censo 2010 
realizado pelo Instituto Brasileiro de Geografia e Estatística (IBGE). Se por um lado a 
utilização dessas informações favorece o estudo devido à redução no nível de erros de 
medidas, por outro, o trabalho é prejudicado devido ao grande período decorrido entre a 
realização dos censos, possibilitando apenas a realização de uma análise cross section 
das informações. 
Para responder se existe diferença entre as taxas cobradas por cooperativas e 
bancos nas operações de crédito pessoal sem consignação acima de R$5 mil, realizou-se 
um teste de comparação de médias com amostras emparelhadas (Tabela 6). O principal 
motivo dessa aplicação é controlar as fontes de variabilidade presentes no âmbito do 
12município, e, assim, verificar com mais precisão se existe diferença estatisticamente 
significante entre as taxas médias das operações concedidas por bancos e cooperativas.  
Dessa forma, para realização da comparação entre as taxas das operações 
concedidas por bancos privados e cooperativas, foram utilizados dados de 2.588 
municípios, e, para a comparação das taxas entre bancos públicos e cooperativas, foram 
considerados 2.695 municípios. Aplicando-se o teste t, verificou-se que a taxa média 
dos bancos privados foi de 60,96% ao ano (a.a.), enquanto as cooperativas apresentaram 
média de 30,25% a.a., bem inferior ao observado em relação aos bancos (t = 83,39; p < 
0,001). Esse mesmo fato ocorre na comparação entre bancos públicos e cooperativas, na 
qual a taxa média das instituições públicas foi de 44,93% a.a., portanto, superior às 
taxas praticadas pelas cooperativas (t = 60,81; p < 0,001). 
Verificada a grande diferença entre as taxas praticadas por cooperativas de 
crédito e as praticadas por instituições bancárias, a questão que emerge é se, em regiões 
com presença de cooperativas de crédito e bancos, as taxas praticadas pelos últimos 
tenderiam a serem menores devido à concorrência com as cooperativas. 
De forma descritiva, uma primeira avaliação pode ser feita mediante a 
comparação das taxas praticadas pelas instituições bancárias nos municípios onde há 
presença de cooperativas (sede ou PACs) em relação aos municípios onde não há esse 
tipo de instituição. Assim, foram identificados 3.137 municípios que não possuíam 
cooperativas cuja taxa média foi estatisticamente similar ao valor da taxa identificado 
nos 2.049 municípios que possuíam cooperativas (t = 0,20; p = 0,84). Entretanto, tendo 
em vista que os municípios podem apresentar perfis de clientes diferenciados, que 
poderiam ocultar eventual diferença entre as taxas praticadas nos municípios com e sem 
cooperativas, seria necessária uma análise com informações no nível de tomadores de 
crédito. Contudo, devido à indisponibilidade dessas informações, optou-se pelo ajuste 
de um modelo que utiliza dados das características sociodemográficas do município 
como forma de controlar as características da população que poderiam influenciar o 
comportamento das taxas de juros praticadas pelas instituições financeiras. 
Adicionalmente, visando avaliar eventual efeito de concorrência das 
cooperativas, foram selecionadas as unidades da Federação em que a proporção de 
municípios com instalações de cooperativas é relativamente alta
3.  
                                                            
3  O ponto de corte para escolha de estados com alta proporção de municípios com instalações 
cooperativas foi definido com base na coluna “Proporção de municípios com instalações cooperativas” da 
Tabela 2, com seleção de estados com valores superiores a 50%. 
13Com base nessa amostra de estados com alta proporção de municípios com 
instalações cooperativas e utilizando as variáveis disponíveis sobre o perfil do 
município (Anexo I) bem como variáveis relacionadas ao perfil de crédito (Anexo II), 
foi ajustado, por meio de procedimento backward, o modelo de regressão abaixo com 
efeitos aleatórios por unidade da Federação. Adicionalmente, visando controlar 
eventuais efeitos de correlações espaciais, utilizou-se o procedimento de bootstrap para 
estimação dos erros-padrão (Tabela 6). 
 
  = 0+  +  +     + +  
 
onde: 
  ￿￿ corresponde a taxa média cobrada pelos bancos privados do município i no 
estado j; 
Mi corresponde às variáveis relacionadas ao perfil do i-ésimo município; 
C corresponde às variáveis relacionadas ao perfil de crédito do i-ésimo município; 




Tabela 6 – Modelo de regressão de efeitos aleatórios para taxas de juros de bancos privados 
Observado Bootstrap    Base  normal 
taxa_bancos_privados   Coeficiente Erro-padrão     z  P>|z|   [95% Intervalo Conf.] 
part_set_publ   0,12  0,05  2,51  0,01  0,03  0,21 
renda_pc_0510 -27,73  8,32  -3,33  0,00  -44,03  -11,43 
renda_pc_1020 -12,72  5,88  -2,16  0,03  -24,26  -1,19 
inst_percap -0,02  0,01  -1,91  0,06  -0,04  0,00 
constante 71,08  3,54  20,08  0,00  64,15  78,02 
Observado   Bootstrap    Base normal 
Parâmetros de efeitos aleatórios      Estimativa  Erro-padrão    [95% Intervalo Conf.] 
UF: Identificação  dp(constante)  3,94  0,69  2,79  5,55 
dp(Residual) 16,73  0,71  15,40  18,17 
                    
 
As variáveis significantes desse modelo que procura explicar a variância 
observada na variável de taxa de juros das operações crédito pessoal sem consignação 
                                                                                                                                                                          
 
14acima de R$5 mil concedidas aos moradores do município por bancos privados em 
dezembro de 2010 (taxa_bancos_privados) foram: 
a)  participação do setor público no valor adicionado em 2008 (part_set_publ); 
b)  percentual de domicílios com renda entre 0,5 e 1,0 salários mínimos per capita 
em 2010, segundo o censo de 2010 (renda_pc_0510); 
c)  percentual de domicílios com renda entre 1,0 e 2,0 salários mínimos per capita 
em 2010, segundo o censo de 2010 (renda_pc_1020); 
d)  número de instalações per capita em dezembro de 2010 (inst_percap). 
Além dessas variáveis, foram encontrados efeitos aleatórios significativos para os 
estados (Tabela 7), o que sugere que algumas características dos estados não capturadas 
pelas variáveis utilizadas ainda afetam as taxas cobradas pelos bancos privados. 
 
Tabela 7 – Efeitos aleatórios dos estados no modelo de taxas de juros 










  No que diz respeito aos sinais dos coeficientes das variáveis do modelo, todos 
parecem ter fundamentação teórica. 
O sinal positivo da variável “participação do setor público no valor adicionado 
do município – 2008” indica que, em municípios em que a participação do valor 
adicionado do setor público é maior, a taxa de juros tende a ser maior, possivelmente 
devido ao fato de que, nesses municípios, a linha de crédito pessoal mais demandada 
seria a de crédito consignado, reduzindo o mercado de crédito sem consignação com 
consequente redução de ganhos de escala, o que levaria a aumento das taxas.  
Os sinais negativos das variáveis “percentual de domicílios com renda entre 0,50 
e 1,00 s.m. per capita – 2010” e “percentual de domicílios com renda entre 1 e 2 s.m. 
per capita – 2010” sugerem que, em municípios nos quais parcela maior da população 
possui renda per capita domiciliar entre 0,5 e 2,0 salários mínimos, a taxa de juros 
tende a ser menor, pois a população com esse nível de renda apresenta maior percepção 
de alterações nas taxas de juros. Populações com rendas maiores tendem a ser menos 
15sensíveis às alterações nas taxas de juros, e populações com rendas menores são menos 
capazes de tomar crédito pessoal sem consignação com valor igual ou maior a R$5 mil. 
Outra explicação possível seria o fato de que essa parcela da população é a mais 
representativa dessa modalidade de crédito, significando que um aumento desse 
contingente populacional aumentaria o tamanho do mercado, possibilitando ganhos de 
escala, com consequente redução das taxas de juros. 
O sinal negativo da variável “número de instalações per capita – 2010” indica 
que, em municípios com mais instalações de atendimento por habitante, a taxa de juros 
tende a ser menor. Dado que essa variável mede o grau de concorrência em determinada 
região, quanto maior a concorrência em um município, menor a taxa de juros dessa 
modalidade em análise. 
Nesse modelo ajustado, foram inseridas variáveis referentes à participação das 
cooperativas no que se refere a número de instalações, de clientes, de volume de 
créditos concedidos e de taxas praticadas. Contudo, todas apresentaram coeficientes não 
significativos, indicando que o modelo não identifica claramente efeitos da concorrência 
das cooperativas de crédito sobre as taxas cobradas pelas instituições bancárias. Tal fato 
corrobora um dos resultados da Pesquisa Trimestral de Condições de Crédito do Brasil, 
data base de março de 2010 (ANNIBAL e KOYAMA, 2011), que mostra que os 
executivos de instituições bancárias também possuem essa percepção, pois atribuem 
baixo grau de importância médio (o menor entre os fatores listados) para a influência do 
fator “Concorrência de instituições não bancárias” na avaliação dos fatores que afetam a 
capacidade e a disposição de conceder novas linhas de crédito voltadas ao consumo, 
conforme a Tabela 8, a seguir. 
 
  
16Tabela 8 – Fatores que afetam a oferta de crédito – Segmento de consumo para pessoa física – 
Geral 
Que fatores afetaram/afetarão sua 
capacidade/disposição de conceder novas linhas de 














nos próximos três 
meses
2/ 
Nível de emprego/condições salariais  7,6  9,0  0,56  0,25 
Nível de comprometimento da renda do consumidor   8,8  10,0  -0,13  -0,38 
Nível de inadimplência do mercado  6,6  7,0  0,13  -0,25 
Nível de inadimplência da carteira  8,7  9,0  0,13  -0,31 
Concorrência de outros bancos  6,4  6,5  -0,06  -0,13 
Concorrência de instituições não bancárias  3,9  5,0  0,00  0,00 
Custo/disponibilidade de funding  7,0 8,0  -0,31  -0,19 
Nível de tolerância ao risco  7,1  8,0  -0,13  -0,13 
Mudança na composição do portfólio do banco  5,9  7,0  0,00  0,06 
Ambiente institucional (arcabouço jurídico/regras 
operacionais dos órgãos)  7,4 8,0  -0,50  -0,31 
Captação de novos clientes  6,6  7,5  0,13  0,19 
              
Fonte: Annibal e Koyama (2011) 
1/ O grau de importância possui uma escala que varia de 0 a 10. 
2/ A escala para avaliação do comportamento de cada fator de oferta varia de -2 (afetará consideravelmente para cenário mais restritivo) a +2 (afetará 
consideravelmente para que haja cenário mais flexível). 
 
Por fim, quer-se saber que fatores levam a maior incidência proporcional de 
instalações de cooperativas (incluídos os PACs) em um município. Embora os modelos 
utilizados não tenham identificado efeitos da concorrência das cooperativas de crédito 
sobre as taxas cobradas pelos bancos, deve-se avaliar que fatores levam a maior 
incidência proporcional de instalações cooperativas (incluídos os PACs) em um 
município, pois foram encontradas evidências de que os tomadores podem encontrar 
menores taxas em cooperativas de crédito em linhas de crédito pessoal sem 
consignação. 
Utilizando o conjunto de variáveis relacionadas ao perfil do município, 
constantes no Anexo I, e as variáveis relacionadas ao perfil de crédito, constantes no 
Anexo II, foi ajustado o modelo de regressão de Poisson abaixo com efeitos aleatórios 
por unidade da Federação, com correção dos erros-padrão por meio de bootstrap, 
apresentado na Tabela 9, para o número de cooperativas em cada município
4. 
     = 0+  +  + +  
onde: 
                                                            
4 A variável ”quantidade de instalações totais – 2010” referente ao total de instalações de instituições 
financeiras (cooperativas e instituições bancárias) em cada município foi utilizada como variável offset 
(cujo coeficiente da regressão é pré-definido em 1), possibilitando estimação do comportamento da taxa 
de participação das cooperativas em cada município. 
17 		
￿￿ corresponde ao número de instalações de cooperativas (sedes ou PACs) no 
município i do estado j; 
       ~ Poisson(λij); 
M corresponde às variáveis relacionadas ao perfil do i-ésimo município; 




Tabela 9 – Modelo de quantidade de instalações de cooperativas 
Observado  Bootstrap   Base normal 
numero_cooperativas Coeficiente  Erro-padrão     z  P>|z|   [95% Intervalo Confiança] 
perc_po_rural 0,62  0,14  4,43  0,00  0,35  0,90 
homicidios -0,01  0,00  -3,67  0,00  -0,01  0,00 
perc_vl_serv 0,01  0,00  3,53  0,00  0,00  0,01 
perc_vl_publ -0,01  0,00  -3,49  0,00  -0,02  -0,01 
perc_vl_rural 0,02  0,00  13,28  0,00  0,02  0,02 
habitant_km2 0,00  0,00  -4,45  0,00  0,00  0,00 
renda_pc_05a3 1,43  0,24  5,86  0,00  0,95  1,91 
renda_pc_sup3 -1,77  0,72  -2,44  0,02  -3,19  -0,35 
quali_jud 0,03  0,00  8,64  0,00  0,02  0,04 
constante -5,31  0,26  -20,81  0,00  -5,81  -4,81 
Quant_i_total (exposição) 
                    
Observado   Bootstrap    Base normal 
Parâmetros de efeitos aleatórios   Estimativa  Erro-padrão    [95% Intervalo Confiança] 
                    
UF: Identificação  dp(constante)  0,53  0,05  0,43  0,64 
                    
 
As variáveis significantes desse modelo, que procura explicar o comportamento 
do número de instalações de cooperativas no município em dezembro de 2010 
(num_coop), foram: 
a)  participação da população rural, segundo o censo de 2010 (perc_po_rural); 
b)  taxa de homicídios por 100 mil habitantes em 2009 (homicidios); 
c)  participação do setor de serviços no valor adicionado do município em 2008 
(perc_vl_serv); 
d)  participação do setor público no valor adicionado do município em 2008 
(perc_vl_publ); 
e)  participação do setor rural no valor adicionado do município em 2008 
(perc_vl_rural); 
f)  densidade populacional no município, segundo o censo 2010 (habitant_km
2); 
18g)  percentual de domicílios com renda entre 0,5 e 3,0 salários mínimos per capita 
em 2010, segundo o censo de 2010 (renda_pc_05a3); 
h)  percentual de domicílios com renda acima de 3,0 salários mínimos per capita em 
2010 segundo o censo de 2010 (renda_pc_sup3); e 
i)  qualidade do Poder Judiciário no estado em 2007 (quali_jud).
5 
Além dessas variáveis, foram encontrados efeitos aleatórios significativos para 
os estados (Tabela 10), o que sugere que algumas características dos estados não 
capturadas pelas variáveis utilizadas ainda afetam as taxas cobradas pelos bancos 
privados. 
 
Tabela 10 – Efeitos aleatórios dos estados no modelo de quantidade de instalações cooperativas 
Unidade da 




























     
Analisando-se, em conjunto, as variáveis que foram significativas no modelo e 
seus coeficientes, verifica-se que elas caracterizam regiões em que as relações sociais 
entre seus habitantes tende a ser mais intensa. São municípios em que a população rural 
                                                            
5 Índice elaborado originalmente por Ribeiro (2007). 
19é maior, há baixo índice de homicídios
6, há maior participação do setor rural e do setor 
de serviços no valor adicionado, há menor densidade populacional, a população 
concentra-se no estrato de renda média, e a qualidade do poder judiciário é melhor. Em 
suma, trata-se de municípios que reúnem características propícias ao desenvolvimento 
do cooperativismo entre as pessoas da região. 
 
IV. Conclusões 
Utilizando dados do SCR e informações sobre o perfil de cada município 
brasileiro na data base de dezembro de 2010, verifica-se que as taxas de juros cobradas 
por cooperativas de crédito em operações de crédito pessoal sem consignação são, em 
média, significativamente menores que as taxas cobradas pelas instituições bancárias, 
30,3% a.a. e 61,0% a.a., respectivamente. 
Os motivos que levam as cooperativas a praticarem taxas menores podem ser, 
por exemplo, gestão exercida pelos cooperados, fins não lucrativos, tratamento 
tributário diferenciado, isenção de depósitos compulsórios, captação de recursos com 
menor custo. Essa análise, entretanto, não faz parte do escopo desse estudo e pode ser 
investigada em trabalhos futuros. 
Constatada a diferença significativa entre as taxas, foram aplicadas diversas 
técnicas estatísticas para verificar se, em municípios em que as instalações de 
cooperativas são mais frequentes, as taxas de juros cobradas pelas instituições bancárias 
são menores. As técnicas aplicadas indicaram que não há indícios de que a concorrência 
exercida pelas cooperativas de crédito em linhas de crédito pessoal sem consignação 
tende a reduzir a taxa de juros cobrada pelas instituições bancárias nessa mesma linha 
de crédito. Naturalmente, tais resultados podem estar influenciados tanto pelo período 
em análise, em que o mercado de crédito está em forte expansão, como também por 
limitações na base de dados utilizada, a qual não considerou informações individuais 
dos tomadores e avaliou apenas os créditos com valor superior a R$5 mil. 
Apesar da impossibilidade de identificação de redução de taxas de juros em 
municípios com presença de cooperativas de crédito, seja devido à forma de atuação das 
cooperativas (em sua maioria, restritas a grupos específicos), seja pelas limitações deste 
                                                            
6 Mais importante do que avaliar o grau de violência que ocorre em determinado município o índice pode 
ser entendido como a resultante de vários fatores sociais, não capturados nas variáveis disponíveis, que 
resultam na ocorrência de homicídios.  
20estudo, é importante verificar que fatores favorecem a instalação de cooperativas de 
crédito, tendo em vista sua importância no atendimento a nichos. 
Para responder a essa questão, foi estimada uma regressão de Poisson com 
efeitos aleatórios para cada unidade da Federação. Os resultados mostram que as 
cooperativas de crédito tendem a ser instaladas em áreas com perfil mais rural, taxas de 
homicídios mais reduzidas, menor densidade demográfica, melhor qualidade do sistema 
judiciário e maior número de domicílios com renda per capita entre meio e três salários 
mínimos. Analisando todos esses fatores conjuntamente, percebe-se que são 
característicos de regiões em que as relações sociais entre os habitantes são mais 
intensas, ou seja, trata-se de locais em que há indícios da existência de alto capital 
social
7 que leva a aumento no grau de confiança entre os indivíduos, fator primordial na 
implementação e no sucesso de estabelecimentos cooperativos. Contudo, por se tratar de 
tema bastante complexo, a investigação da relação entre capital social, variável bastante 
subjetiva e difícil de mensurar, e desenvolvimento de cooperativas de crédito requer 
estudo mais detalhado. 
 
  
                                                            
7  O termo “Capital Social” foi inicialmente concebido na sociologia segundo a definição de Robert 
Putnam (1993, p. 177): “Capital social diz respeito a características da organização social, como 
confiança, normas e sistemas [de participação cívica], que contribuam para aumentar a eficiência da 
sociedade, facilitando as ações coordenadas”. 
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